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た。CBE（Commercial Book Entry）と TDとが結合されたのである。実際にはフィラデルフィア連銀
の１台のコンピューターに情報が集中された。
TDの導入は法律上のトラブルや機械に駆逐される雇員の問題を生み出したが，財務省と公債局は
これらにも適切に対処できた。TDの導入はまた，証券・経理サービス室（Office of Securities and














貯蓄債券業務室（SBOO : Savings Bond Operations Office）が１９８０年代に経験した重要な業務上の変
革は，第一に SBOO内部の雑多化していた諸部門を統合（とくに１９８３年に４つの部を統合して管理
部－Division of Administration－を組織）したこと，第二に OCR（Optical Character Recognition）およ





























年３月に E. S. M. Government Securitiesが倒産した。ともに規制外業者である。後者の倒産は特に深
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①平均利率ａ） ２．１３ ２．４２ ３．９２ ８．１４ １０．８
②CPI年平均上昇率ｂ） ６．２０ １．９０ ２．３０ ７．６０ ５．８０

























































































































国債依存度（A） 国債増加額／GN（D）P（B） 名目 GN（D）P年成長率（C）
日本 米国 日本 米国 日本 米国
１９７０－７９
１９８０－８９
１９９０－９９
１６．３
１９．５
１９．５
９．７
１７．１
９．９
２．５
３．４
３．２
２．０
３．９
２．２
１３．５
５．８
２．１
９．９
７．５
５．６
 Ａ欄の国債依存度は「中央政府収支尻÷中央政府歳出合計」，Ｂ欄の国債増加額の対
GN（D）P比は「中央政府収支尻÷GN（D）P」
（出典）日本銀行国際局『日本経済を中心とする国際比較統計』
１９８１年２５，７６頁，１９８７年３１，８５頁，１９９２年２７，８３頁，２０００年４，８４頁。
１４７CHアソシエイツ社『アメリカ国債局の歴史，１９４０～１９９０年－付：１７８９～１９３９年の歴史的重要事件－』１９９０年，（下）第二次大戦終了以降
－１４７－
の名目 GNP成長率はインフレ率も含めて７．５％と非常に高く，年々 GNPの４％近い国債増加額があ
りながらも，このディケードの残高 GNP比は何とか破滅的な高さにまでは達しなかった。
逆に９０年代には日本のＢ欄（表－４）数値がアメリカのそれを毎年１％上回り，かつ名目 GDPが
長期不況のために停滞したので，表－３の対 GDP残高値が国民に脅威を与える高さにまで達してし
まった。他方アメリカでは，特に９７年以降の財政好調のために，ディケード全体として，Ｂ欄（表－
４）数値が低くなり，かつ GDP成長率も５．６％と比較的好調であったために，残高の対 GDP値
（表－３）は横這いにとどまり得たのである。
要するに，この間の日米両国における国債問題に関する深刻さの相違は，財政規律遵守度の相違の
結果ではない。インフレを含んだ GNP・GDPの名目成長率の相違に主たる原因がある。
国債負担を軽減するという立場に立てば，財政規律の強化もしくは適度のインフレを含んだ景気回
復への方策が問題への対策となる。後者を目指す場合，適度のインフレは，現時点でいかにして可能
か。数量説的な観点に立つ金融緩和政策が無効であることは，すでに９０年代以降の歴史によって証明
された。基本的にはミクロの諸企業の自律的立ち直りがなければならないが，それを支援する政策が
必要である。為替政策に一つの活路を見いだしうると思われるが，本稿の対象を超えるので，別の機
会に論じる。
（以上）
１４８ 一ノ瀬 篤
－１４８－
